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Les conséquences du changement de régime ﬁ  scal
et social des PEL sur l’épargne logement
Elisabeth FONTENY
Direction des Études et Statistiques monétaires
Service des Analyses et Statistiques monétaires
Jusqu’en décembre 2005, les intérêts des plans d’épargne logement (PEL) étaient exonérés de l’impôt sur le revenu et n’étaient 
soumis aux prélèvements sociaux que lors de la fermeture du plan. Depuis le 1er janvier 2006, les intérêts des PEL de plus de 
dix ans sont soumis aux prélèvements sociaux, chaque année, même en l’absence de clôture. De plus, pour les PEL de plus de 
douze ans, les intérêts sont désormais imposables, le contribuable pouvant choisir entre le prélèvement libératoire de 16 %,
ou l’application du barème progressif de l’impôt sur le revenu.
Cette modification du régime fiscal et social des PEL a été suivie d’une décollecte massive qui s’est traduite 
par une baisse de l’encours de 16  milliards d’euros au cours du premier semestre 2006. Les avoirs 
correspondants ont été largement réinvestis hors des bilans bancaires, principalement dans des titres d’OPCVM
et des contrats d’assurance-vie. Ces réallocations de portefeuille des ménages se sont ainsi traduites dans une certaine mesure
par la substitution d’actifs risqués aux PEL, en particulier à raison du surcroît de placements qui a pu s’ensuivre en matière
de titres d’OPCVM non monétaires ou de contrats d’assurance-vie libellés en unités de compte.
Ce phénomène de décollecte au détriment d’un produit d’épargne traditionnel peut surprendre par son ampleur et sa rapidité 
s’agissant d’un placement sans risque dont le rendement net reste, somme toute, assez attractif, du moins pour ce qui concerne 
les PEL les plus anciens. Il incite en tout état de cause à souligner la nécessité d’assurer aux épargnants l’accès à une information
claire, complète et précise sur le couple rendement-risque des différentes formules de placement qui peuvent leur être proposées
à titre d’alternative.
Enﬁ  n, cette disparition de ressources relativement onéreuses a pu parallèlement contribuer à améliorer les résultats des 
établissements de crédit au premier semestre. Ceux-ci doivent toutefois gérer les conséquences de la contraction des dépôts 
à long terme sur l’équilibre de leur bilan, en période de forte croissance des crédits à long terme, notamment sous forme de 
crédits à l’habitat.
Mots-clés : épargne logement, ﬁ scalité, placements alternatifs, 
équilibre emplois/ressources des banques
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Tableau 1  Fiscalité du plan d’épargne logement – Taux des prélèvements applicables a)
(en %)
Ensemble des PEL b)
Du 1
er février au 31 décembre 1996 0,50
Du 1er janvier au 31 décembre 1997 3,90
Du 1
er janvier 1998 au 30 juin 2004 10,00
Du 1er juillet au 31 décembre 2004 10,30
Du 1er janvier au 31 décembre 2005 11,00
PEL d’une ancienneté
< 10 ans b) > 10 ans et < 12 ans c) > 12 ans d)
Depuis le 1
er janvier 2006 11,00 11,00 27,00
a) Jusqu’au 31 décembre 2005, les intérêts étaient exonérés de l’impôt sur le revenu.
b) Prélèvements sociaux à la fermeture du plan
c) Prélèvements sociaux dus chaque année
d) Imposables : prélèvements forfaitaires de 16 % ou barème de l’impôt sur le revenu (+ prélèvements sociaux)
1|  Éléments de contexte
La loi de Finances pour 2006 a modifié le régime des 
prélèvements fiscaux et sociaux pesant sur les intérêts 
produits par les PEL. À compter du 31 décembre 2005, 
deux nouvelles dispositions s’appliquent :
• pour les PEL de plus de 10 ans, le prélèvement des 
contributions sociales au taux de 11 % sur les intérêts, 
précédemment effectué à la clôture du plan, est désormais 
opéré le 31 décembre de l’année du 10
ème anniversaire, 
puis lors de chaque capitalisation annuelle des intérêts. 
Cette mesure, immédiatement applicable à l’ensemble 
des plans de 10 ans ou plus, a entraîné le prélèvement, 
fin 2005, de montants qui ont pu paraître élevés
au regard des intérêts capitalisés au titre de 2005 ;
• les intérêts des PEL d’ancienneté supérieure à 
12 ans sont de surcroît soumis désormais à l’impôt 
sur le revenu (imposition au barème ou prélèvement 
libératoire de 16 %).
Ces dispositions constituent l’aboutissement d’un 
processus progressif d’alignement du régime des PEL 
sur les dispositions de droit commun en matière de 
prélèvements fiscaux et sociaux (cf. tableau 1).
Rappelons que le PEL a en principe pour objet premier 
de garantir au souscripteur l’obtention d’un crédit à 
un taux fixé dans le contrat initial et se décompose 
en deux étapes :
• une phase d’épargne, d’une durée minimale de 
quatre ans et maximale de dix ans, pendant laquelle 
le souscripteur alimente son plan de façon plus
ou moins régulière ;
• une phase de prêt, dont la durée et le montant 
dépendent des droits acquis pendant la phase 
d’épargne.
À l’échéance d’un contrat de plan d’épargne logement, 
c’est-à-dire au maximum dix ans après son ouverture, 
trois options sont ouvertes au détenteur :
•  dans le cas où le souscripteur contracte un
prêt immobilier, il récupère son capital et les 
intérêts acquis ainsi qu’une prime d’État. Ces 
fonds seront utilisés pour financer une opération 
immobilière comportant, en outre, le recours à un prêt
d’épargne logement consenti au taux fixé lors du 
contrat initial 1;
• si le souscripteur n’envisage pas de contracter un 
prêt immobilier, il récupère son capital et les intérêts 
acquis. Pour les plans ouverts après le 9 décembre 2002, 
il ne peut prétendre à la prime d’État, uniquement 
versée en cas d’utilisation du PEL pour l’obtention 
d’un emprunt immobilier ;
• après dix ans, le souscripteur peut maintenir 
son PEL en l’état. À compter de cette échéance
et jusqu’au retrait des fonds, les versements ne sont 
plus autorisés et les montants investis ne produisent 
plus ni droit à prime ni droit à prêt supplémentaire, 
mais continuent d’être rémunérés par l’établissement 
au taux contractuellement prévu, sans limitation 
de durée.
1  Cf. tableau 5 en annexe récapitulant les différents taux des prêts d’épargne logement selon la période d’ouverture des PEL et des CELBulletin de la Banque de France • N° 153 • Septembre 2006  45
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La fiscalisation des intérêts sur les PEL a été justifiée 
par la forte baisse de leur taux d’utilisation pour 
l’obtention d’un prêt d’épargne logement. Cette 
évolution résulte notamment de la décrue des taux sur 
les crédits à l’habitat non réglementés, rendant inutile 
le maintien de ressources devenues surabondantes 
pour assurer l’équilibre du circuit de l’épargne 
logement et coûteuses en incitations fiscales pour 
le budget de l’État 2. Les prêts d’épargne logement 
représentaient ainsi 13,6 % de l’encours des PEL
en décembre 2005, au lieu de 18,2 % en décembre 2000
et 36,8 % en décembre 1995. De fait, l’encours des 
prêts d’épargne logement se contracte de façon 
continue depuis septembre 1997 (– 5,4 % environ en 
décembre 2005 en rythme annuel, au lieu de 14,8 % 
pour les crédits à l’habitat non réglementés).
Dans ce contexte, la fiscalisation des intérêts devait
logiquement conduire une bonne part des épargnants 
à procéder à la liquidation de leurs anciens plans, 
quoique dans des proportions variables selon leur 
date d’ouverture puisque celle-ci détermine le taux 
applicable et donc l’écart de rendement offert par le 
PEL par rapport à des placements similaires.
À cet égard, on peut relever que le rendement net 
d’impôts des plans ouverts entre 1985 et 1996 est 
revenu à un niveau très légèrement inférieur à celui 
des placements concurrents tels que l’assurance-vie 
(cf. graphique 1).
L’examen de la ventilation par ancienneté des plans 
publiée par les groupes bancaires cotés permet 
Graphique 1  Rémunération des PEL en fonction de la date d’ouverture du plan, rendement moyen






































Hors prime d'État (avant prélèvements sociaux et fiscaux)
Hors prime d'État (net des prélèvements sociaux et fiscaux)
Y compris la prime d'État (avant prélèvements sociaux et fiscaux)
Y compris la prime d'État (net des prélèvements sociaux et fiscaux)
Rendement moyen des contrats d'assurance-vie en 2005 (3,59 %, net des prélèvements sociaux et fiscaux)
Rendement OAT 10 ans (juin 2006 moyenne mensuelle 4,01 %)
Taux PEL selon la date d'ouverture : 
NB : Dans le cas des PEL ouverts après le 9 décembre 2002, la prime d’État n’est versée qu’en cas d’utilisation du plan dans le cadre d’un 
emprunt immobilier.
2  À la fin 2005, le taux moyen des crédits nouveaux à l’habitat à taux fixe d’une durée initiale supérieure à un an s’élevait à 3,51 % alors que le taux applicable aux prêts épargne 
logement pour les plans les plus récents était fixé à 4,20 %.46  Bulletin de la Banque de France • N° 153 • Septembre 2006
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d’apprécier l’importance du « gisement » des plans 
de plus de douze ans dont les intérêts seront soumis 
à l’impôt sur le revenu en 2006 (cf. tableau 2).
La part dans l’encours des PEL des plans d’une 
ancienneté supérieure à dix ans serait ainsi 
actuellement proche de 50  % (47  % pour les 
groupes publiant l’information, après 32,6  %
à fin 2004). Cet accroissement rapide de l’ancienneté 
moyenne des plans résulte notamment du fort 
ralentissement de la collecte intervenu à partir de 
la fin des années quatre-vingt-dix, en lien avec la 
baisse progressive du taux des PEL, passé de 4,62 % 
entre 1986 et 1993 à 2,61 % début 2000. La part 
des plans d’une ancienneté supérieure à douze ans,
c’est-à-dire ceux qui sont désormais fiscalisés, 
pourrait donc représenter environ un tiers de 
l’encours total à fin 2005 (226 milliards d’euros) 3.
2|  Une très forte incidence
sur les encours au cours
du premier semestre de 2006
Après avoir oscillé autour de +  3,0  % durant
l’année 2005, le taux de croissance annuel des PEL est 
systématiquement négatif depuis le début de 2006,
tombant à – 6,2 % en juin, après – 5,5 % en mai 
et – 4,9 % en avril  (cf. graphique 2). L’encours 
à diminué de quelque 16  milliards d’euros 
en six mois, revenant à 209  milliards d’euros
en juin 2006, soit son plus bas niveau depuis
novembre 2003. Quant aux flux mensuels de 
collecte (données CVS), ils sont négatifs et stables 
aux alentours de – 3 milliards d’euros depuis janvier. 
Ceux d’avril, de mai et de juin sont toutefois un peu 
moins importants (environ – 1,1 milliard d’euros pour 
chacun de ces mois).
L’évolution des taux de variation de l’encours sur trois 
mois annualisé (données CVS) confirme l’importance 
des remboursements constatés depuis la fin de 2005 
par les établissements de crédit (cf. graphique 3).
Ce taux de variation sur trois mois annualisé tombe 
ainsi à – 15,3 % en mars, – 12,6 % en avril, – 9,3 % 
en mai et – 6,2 % en juin, alors qu’il s’est établi
en moyenne à + 2 % au cours de l’année 2005. 
Graphique 2  Évolution des PEL : encours
et taux de croissance annuel



























Encours de fin de mois (échelle de gauche)
Taux de croissance annuel (échelle de droite)
T1 T3 T2 T4 T3 T2 T1 T2 T4
2005 2004 2006
3  Cet encours de fin d’année inclut le montant correspondant à la capitalisation des intérêts acquis en 2005 (estimé à 7 milliards d’euros). Celle-ci intervient en décembre de chaque 
année conformément à l’article R 315-29 du code de la construction : « Les sommes inscrites au compte du souscripteur d’un plan d’épargne logement portent intérêt, à un taux 
fixé par arrêté du ministre chargé des Finances et du ministre chargé de la Construction et de l’habitation.  Au 31 décembre de chaque année, l’intérêt s’ajoute au capital et devient 
lui-même productif d’intérêt ».
Tableau 2  Ancienneté des PEL des principaux groupes bancaires cotés
(encours en millions d’euros et parts en %)
Encours Part dans le total
2004 2005 2004 2005
Inférieure à 4 ans 40 921 43 130 32,1 32,2
Entre 4 et 10 ans 45 008 27 833 35,3 20,8
Supérieure à 10 ans 41 555 62 902 32,6 47,0
Total 127 484 133 865 100,0 100,0
Source : annexes aux comptes consolidés 2005 du Crédit agricole SA, de la Société générale, de BNP Paribas et des Banques populaires.Bulletin de la Banque de France • N° 153 • Septembre 2006  47
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Graphique 3  Évolution des PEL :
taux de croissance sur trois mois annualisé















3|  Des avoirs principalement
réemployés hors des bilans 
bancaires
On peut dès lors s’interroger sur la destination des fonds 
sortis des anciens PEL. Les placements concurrents 
susceptibles de bénéficier de la réallocation de ces 
fonds sont principalement les comptes sur livret et 
les dépôts à terme (à moins de deux ans et à plus 
de deux ans hors PEL), les OPCVM (monétaires
et non monétaires) et les contrats d’assurance-vie.
Les graphiques ci-après illustrent l’évolution des 
encours de ces différents types de placements depuis 
fin 2001 (cf. graphiques 4).
Les dépôts à terme inférieurs à deux ans connaissent
un dynamisme prononcé, puisque leur taux
de progression s’établit en moyenne à 17 % depuis 
décembre 2005 en rythme annuel, dépassant ainsi
les niveaux atteints fin 2001.
La situation apparaît plus contrastée pour les comptes 
sur livret. Le taux de croissance annuel peine à 
dépasser 4 % depuis le début 2006, de même que 
le taux sur trois mois annualisé, qui s’établit à 3,5 %
en juin, en dépit d’une accélération sensible observée 
en février et mars 2006.
La collecte des OPCVM monétaires est en hausse 
depuis la fin de l’année 2005, en dépit d’un léger 
essoufflement observé en mai et en juin : les flux de 
placements en titres d’OPCVM monétaires cumulés 
sur la période janvier-juin 2006 atteignent ainsi près de 
14,5 milliards d’euros tandis que le taux de croissance 
sur trois mois annualisé (CVS) de l’encours s’établit à 
4,8 % en juin, après 7,7 % en mai et 9,2 % en avril.
Les dépôts à terme supérieurs à deux ans hors 
PEL connaissent de leur côté une timide reprise 
depuis février 2006, en particulier en rythme 
trimestriel annualisé, leur taux de progression 
redevenant positif en mars, pour la première fois 
depuis décembre 2005 (+ 0,4 %). Cette reprise se 
confirme largement en juin, le taux de progression 
sur trois mois annualisé atteignant 20,8 %, après 
6,5 % en mai. Le flux CVS observé pour juin s’établit 
d’ailleurs à un niveau jamais atteint depuis août 1998 
(3,6 milliards d’euros).
Le taux de croissance annuel des titres d’OPCVM non 
monétaires, en forte augmentation depuis mars 2005, 
dépasse 10 % depuis le début 2006 et peut être estimé 
à 10,4 % en juin 2006 4.
S’agissant des placements en assurance-vie des ménages, 
le taux de croissance annuel de l’encours est redevenu
supérieur à 10 % depuis le troisième trimestre de 2005, 
atteignant 10,6 % en décembre, 11,8 % en mars 2006 
et 10,9 % en juin 2006. En outre, l’essor de la collecte 
au premier semestre 2006 a principalement concerné 
les supports en unités de compte dont les flux de 
souscription nette cumulés sur le semestre peuvent être 
estimés à près de 32 milliards d’euros, contre un peu 
moins de 11 milliards au premier semestre 2005 5.
Le tableau 3, ci-après, illustre la singularité de 
l’évolution des PEL 6 par rapport à celle des autres 
produits d’épargne et confirme que les placements 
directement concurrents ont enregistré un surcroît 
de souscriptions au premier semestre de 2006 par 
rapport au premier semestre de 2005.
Ce phénomène de décollecte au détriment d’un 
produit d’épargne traditionnel peut surprendre par 
son ampleur et sa rapidité s’agissant d’un placement 
4  Calcul à partir des données mensuelles fournies par Fininfo
5  Estimations d’encours et de flux de souscription à partir des chiffres publiés par la FFSA
6  À titre d’explication complémentaire, on peut avancer l’hypothèse que les avoirs issus des retraits des PEL ont pu souvent servir à constituer l’apport personnel nécessaire
aux acquisitions de logements des ménages.48  Bulletin de la Banque de France • N° 153 • Septembre 2006
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Graphiques 4  Évolution de quelques placements monétaires et ﬁ  nanciers depuis décembre 1998 a)
(taux de croissance en %)




















































































Taux de croissance annuel brut Taux de croissance trimestriel annualisé (CVS)
Titres d’OPCVM non monétaires Contrats d’assurance-vie b)









































a) Sources : Banque de France (DESM – SASM) pour les dépôts à terme, les comptes sur livret et les OPCVM monétaires, Banque de France 
(DESM – SESOF) pour les contrats d’assurance-vie, et Fininfo pour les OPCVM non monétaires. Les taux de croissance sont calculés à partir 
de données mensuelles, sauf pour les contrats d’assurance-vie, de fréquence trimestrielle.
b) Les données relatives aux contrats d’assurance-vie pour le mois de juin 2006 sont estimées en appliquant à l’encours de juin 2005, issu des 
comptes ﬁ  nanciers trimestriels, le taux de variation annuel de l’encours publié par la Fédération française des sociétés d’assurances (FFSA) 
pour juin 2006.Bulletin de la Banque de France • N° 153 • Septembre 2006  49
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sans risque dont le rendement net reste, somme toute, 
assez attractif, du moins pour ce qui concerne les 
PEL les plus anciens. Il incite en tout état de cause à 
souligner la nécessité d’assurer aux épargnants l’accès 
à une information claire, complète et précise sur le 
couple rendement-risque des différentes formules 
de placement qui peuvent leur être proposées à titre 
d’alternative.
4| Les  incidences
sur les établissements de crédit
4|1 Un apport positif,
au moins à court terme,
aux résultats des banques cotées
En vertu des dispositions de l’avis du Conseil national
de la comptabilité n°  2006-02 du  31  mars 2006, 
applicables aux comptes sociaux et consolidés 
ouverts à partir du 1er janvier 2005, les établissements 
de crédit doivent provisionner à chaque arrêté 
comptable et pour chaque génération de PEL, les 
pertes anticipées actualisées sur l’épargne logement 
résultant de l’octroi de prêts (respectivement de la 
collecte de ressources) à des conditions inférieures 
(respectivement supérieures) aux taux de marché. 
La disparition d’une partie notable de dépôts au prix 
de revient relativement élevé a donc autorisé des 
reprises de provisions qui ont amélioré de manière 
significative les résultats du premier trimestre de 2006 
des banques cotées 7 (cf. encadré). 
Parallèlement, le calcul des résultats sur l’épargne 
logement doit également prendre en considération 
l’option accordée aux clients d’obtenir un crédit 
à un taux fixé contractuellement. La valeur de 
cette option est actuellement très faible, eu égard 
au niveau des taux pratiqués sur les crédits non 
réglementés encore sensiblement inférieur à celui 
des prêts d’épargne logement. Elle pourrait toutefois 
peser beaucoup plus lourd à partir du moment où 
les taux non réglementés dépasseraient le taux 
applicable sur les prêts de la dernière génération 
de PEL (4,20 %).
Tableau 3  PEL, OPCVM et assurance-vie : ﬂ  ux de placements trimestriels et semestriels
(en milliards d’euros)
PEL a) c) Dépôts à terme










Mars 2005 0,3 1,7 6,3 9,2 11,2 22,1
Juin 2005 - 1,3 0,8 2,5 10,7 9,2 16,9
1
er semestre 2005 - 1,0 2,6 8,8 19,9 20,4 39,0
Mars 2006 - 10,3 3,1 8,3 19,0 13,8 39,0
Juin 2006 - 6,0 4,5 0,1 9,5 0,8 24,1
1
er semestre 2006 - 16,2 7,5 8,4 28,5 14,5 63,1
Écart entre le 1
er semestre 2006
et le 1er semestre 2005 - 15,3 5,0 - 0,4 8,6 - 5,8 24,1
a) Sorties cumulées sur six mois pour les PEL (variation nette des encours et capitalisation des intérêts 2005)
b) Source : Fininfo (exclusion des fonds dédiés)
c) Sources : statistiques monétaires
7  Si on prend comme hypothèse que le coût moyen des PEL d’une ancienneté de moins de 10 ans s’élevait à fin décembre 2005 à 2,5 %, la part de ces derniers à 50 % et le taux 
moyen de l’ensemble du stock à 3,6 %, alors le coût moyen des PEL d’une ancienneté supérieure à 10 ans aurait été de 4,7 % alors que le taux de l’OAT 10 ans s’élevait à 3,4 % 
à la même date.50  Bulletin de la Banque de France • N° 153 • Septembre 2006
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4|2 Un effet potentiellement sensible
sur l’équilibre emplois/ressources
des établissements de crédit
La décollecte des PEL affecte mécaniquement 
l’équilibre emplois/ressources à long terme du bilan 
des banques, ainsi que le montre le tableau 4.
La divergence des évolutions observées entre les 
ressources longues et les crédits à plus d’un an 
pourrait conduire, toutes choses égales par ailleurs, 
à une transformation des échéances plus intensive 
de la part des banques, et donc à une plus forte 
exposition au risque de taux. On note cependant 
que les flux de dépôts à long terme cumulés sur
trois mois redeviennent positifs au deuxième trimestre,
probablement en lien avec la récente reprise des 
dépôts à terme de plus de deux ans hors PEL
(cf. graphique 4).
Par ailleurs, les flux de titres de créance à plus de 
deux ans émis par les établissements de crédit au 
cours du premier semestre de 2006 sont soutenus
(cf. graphique 5), leur cumul sur six mois augmentant 
sensiblement par rapport au semestre précédent 
(31,8 milliards d’euros en juin 2006, au lieu de 
23,4 milliards en décembre 2005).
ENCADRÉ
L’incidence de la décollecte des PEL sur les comptes des banques
L’incidence sur les comptes des établissements de crédit des reprises de provisions consécutives à la décollecte observée sur les
PEL a été évoquée dans les communications ﬁ  nancières de nombreux groupes bancaires depuis la ﬁ  n 2005 :
• le Crédit agricole a ainsi annoncé des reprises de provisions sur les PEL d’un montant de 170 millions d’euros pour le 
premier trimestre 2006 s’agissant des caisses régionales, soit 11,6 % de leur résultat brut d’exploitation ;
• de même, l’augmentation du résultat brut d’exploitation de LCL, au premier trimestre 2006 par rapport au premier trimestre 2005, 
est ramenée de + 41,5 % à + 10,8 %, hors effet des reprises de provisions sur les PEL, et la progression du produit net bancaire
réduite à + 4,4 % au lieu de + 12,2 % ;
• l’effet est également sensible pour la Société générale dont le produit net bancaire des réseaux France s’inscrit en hausse de 14,1 %
au deuxième trimestre, par rapport à la même période de référence, et de 11,9 % sur le premier semestre 2006. Hors effet 
des reprises de provisions sur les PEL/CEL, ces augmentations reviennent, respectivement, à + 5,3 % et + 7,3 % ;
• pour le groupe Crédit du Nord, la hausse du produit net bancaire au premier semestre 2006 est ramenée de + 12,4 %
à + 9,8 % après neutralisation des reprises de provisions sur les PEL/CEL ; la progression du résultat brut d’exploitation consolidé
est ramenée de + 24,1 % à + 16,2 % ;
• BNP Paribas afﬁ  che de son côté un produit net bancaire de la banque de détail en France en hausse de + 11,2 %
au deuxième trimestre 2006 par rapport à la même période de 2005. Cette progression est ramenée à + 5,8 % hors effet 
des reprises de provisions sur les PEL/CEL.
Sources : rapports annuels et communiqués de presse
Tableau 4  Flux de crédits et de dépôts auprès du secteur privé – 1er semestre 2006
(en milliards d’euros)
Janvier Février Mars Cumul
T1





Crédits > 1 an 10,1 10,6 17,5 38,2 10,5 12,5 16,4 39,4 77,5
dont crédits > 5 ans 8,2 9,0 14,6 31,8 8,4 9,1 14,2 31,6 63,4
Dépôts > 2 ans 0,3 – 8,0 – 7,4 – 15,1 12,3 – 2,2 – 5,2 4,9 – 10,2
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Au total, l’évolution du rapport entre les dépôts à plus 
de deux ans et les crédits à plus d’un an (mesurés 
en encours) marque une nette rupture depuis
Graphique 5  Flux cumulés sur trois mois
Dépôts > 2 ans et crédits > 1 an
(en milliards d’euros)


















Titres de créance émis > 2 ans
Graphique 6  Encours de dépôts > 2 ans
(y compris dépôts remboursables
avec un préavis > 3 mois) rapportés à l’encours
de crédits > 1 an
(en %)















juin 2005, avec une baisse assez sensible mais aussi 
une convergence vers les niveaux atteints en moyenne 
par ce ratio dans la zone euro (cf. graphique 6).52  Bulletin de la Banque de France • N° 153 • Septembre 2006
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Tableau 5  Taux des prêts d’ épargne logement
(en %)
CEL PEL
Période d’ouverture Taux Période d’ouverture Taux
Du 16 mai 1986 au 15 février 1994 4,25 Du 16 mai 1986 au 7 février 1994 6,32
Du 16 février 1994 au 15 juin 1998 3,75 Du 8 février 1994 au 22 janvier 1997 5,54
Du 16 juin 1998 au 31 juillet 1999 3,50 Du 23 janvier 1997 au 9 juin 1998 4,80
Du 1
er août 1999 au 30 juin 2000 3,00 Du 10 juin 1998 au 25 juillet 1999 4,60
Du 1
er juillet 2000 au 31 juillet 2003 3,50 Du 26 juillet 1999 au 30 juin 2000 4,31
Depuis le 1
er août 2003  3,00 Du 1
er juillet 2000 au 31 juillet 2003 4,97
Depuis le 1er août 2003 4,20
Annexe